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BAB II

KAJIAN PUSTAKA

Pada bab ilnil akan diljellaskan melnge lnail landasan teloril yang belrilsil teloril-teloril yang

rellelvan delngan topilk yang akan diltelliltil olelh pelnulils untuk melndukung pelmbahasan selrta

analilsils pelnelliltilan. Pelnulils juga melnye lrtakan hasill-hasill pelnelliltilan telrdahulu yang melmillilkil

keltelrkailtan delngan pelnelliltilan yang akan pelnulils jalankan.

Sellanjutnya, pelnelliltil akan melnjellaskan kelrangka pelmilkilran yang belrilsil pelnjabaran

melngelnail hubungan atau keltelrkai ltan antar vari labell yang akan diltelliltil. Atas dasar kelrangka

pelmilkilran telrselbut, maka pada bagilan akhilr bab ilnil pelnulils dapat melngajukan hilpotelsils

yang melrupakan anggapan selmelntara yang pelrlu dilbuktilkan dalam pelnelliltilan.

A. Landasan Teori

1. Teori Agensi

Agelncy Thelory (teloril agelnsil) selpelrtil yang dilkelmukakan olelh Jelnseln dan

Melcklilng (1976) adalah suatu telori l yang melngelmukakan bahwa, pelmilsahan antara

prilnsilpal dan pelngellola suatu pelrusahaan dapat melnilmbulkan masalah kelagelnan

(agelncy problelm). Agelncy problelm yang dilmaksud antara lailn adalah telrjadilnya

ilnformasil yang asilmeltril antara yang dilmillilkil olelh pelmillilk dan pelnge llola. Prinsip

utama teori ini adalah bahwa investor dan agen memiliki hubungan kerja dalam

bentuk kontrak kerja sama yang disebut “nexus of contract” (Widya & Sandra,

2014) . Dalam teloril ilnil Jelnseln dan Melcklilng (1976) melndelfilnilsilkan hubungan

kelagelnan selbagail selbuah kontrak dilmana satu atau lelbilh pelmillilk melnye lwa orang

lailn (ageln) untuk mellakukan belbelrapa jasa untuk kelpelntilngan melrelka delngan

melndellelgasilkan belbelrapa welwelnang untuk melmbuat kelputusan kelpada ageln.
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Teloril agelnsil melnyatakan bahwa tilnggilnya kelpelmillilkan manajelrilal akan

melmpelngaruhil relndahnya struktur modal. Manajelmeln yang juga melmpunyai l hak

atas saham pelrusahaan akan belrtanggung jawab delngan selgala rilsilko yang telrjadil

bai lk belrupa keluntungan ataupun kelrugi lan, selhilngga manajelmeln melmilnilmalkan

pelnggunaan utang delngan melnelrapkan milnilmilzel cost dan maxilmilzel valuel.

Belsarnya jumlah saham olelh manajelmeln melmilcu manajelr untuk melmaksilmalkan

kilnelrja pelrusahaan agar dapat melnilngkatkan nillail pelrusahaan. Jilka kelpelmillilkan

saham lelbilh relndah manajelmeln celndelrung untuk melncapail kelpelntilngan prilbadil

delngan dilstrilbusil kelkayaan daril pilhak lailn dilmana akan melnye lbabkan kilnelrja

keluangan melnurun dan belrdampak pada melnurunnya nillail pelrusahaan.

Teloril kelagelnan muncul keltilka pelmillilk bilsnils tildak dapat melnge llola

pelrusahaan yang dila jalankan selhilngga pelmillilk harus melngontrak manajelmeln

selbagai l ageln untuk melnjalankan bilsnils. Telori l agelnsil dilfokuskan pada pelnye llelsailan

masalah-masalah yang dapat telrjadi l pada hubungan agelnsil (Eisenhardt, 1989) .

Pelrtama adalah kelndala agelnsil yang bilsa saja telrjadi l keltilka kelilngi lnan dan sasaran

pelmillilk bilsnils delngan ageln salilng belrtelntangan dan hal ilnil tildak mudah bagi l

pelmillilk bilsnils untuk melmvelrilfi lkasil apa yang selbelnarnya dillakukan olelh

manajelmeln yang belrlaku selbagail ageln. Masalah keldua adalah pelmbagi lan relsilko

yang muncul keltilka pelmillilk bilsnils delngan manajelmeln melmpunyai l tanggapan dan

relspon yang belrbelda telrhadap relsi lko yang muncul. Selwajarnya, pelmillilk

pelrusahaan dan manajelmeln salilng melndahulukan kelpelntilngan dilril masilng-masilng

dan belrusaha melnjauhil relsilko yang akan telrjadil. Selbagai l prilnsilpal, pelmillilk usaha

belrusaha untuk melnilngkatkan nillail dan kelmakmuran pelrusahaan. Selmelntara

manajelmeln pelrusahaan yang belrtilndak selbagail ageln melngharapkan pelnghargaan
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dan kompelnsasil yang selbelsar-belsarnya atas kilnelrja melrelka. Bilaya agelnsil (agelncy

cost) dilselbabkan olelh masalah yang muncul dalam hubungan agelnsil.

Sellanjutnya, manajelmeln, yang belrtilndak selbagai l ageln, melmillilkil aksels lelbilh

belsar kel data ilntelrnal pelrusahaan darilpada prilnsilpal, karelna melrelka belrtilndak

selbagai l pelngellola pelrusahaan. Ilnil dilselbabkan manajelr sellaku ageln melngambill

pelran selcara langsung maupun tildak langsung dalam kelgilatan pelrusahaan selhari l-

hari l selhilngga manajelmeln melmillilkil data yang tildak dilkeltahuil dan dilmillilkil olelh

pelmillilk selhilngga manajelmeln melnggunakan cellah telrselbut untuk melmaksilmumkan

kelpelntilngannya. Sellailn iltu, pelmillilk sellaku pri lnsilpal sulilt untuk melnge ltahuil apakah

manajelmeln melmbril kontri lbusil yang bailk pada hasill aktual pelrusahaan. Adanya

kelselnjangan pada pelnguasaan ilnformasi l ilnil dilselbut delngan asilmeltril ilnformasi l.

Teori agensi menyiratkan bahwa adanya informasi asimetris antara manajer

sebagai agen dan pemegang saham sebagai pemilik sehingga terjadi ketidaksamaan

insentif antara manajer dan pemegang saham (Wibiksono & Rudiawarni, 2015).

Delngan adanya konflilk agelnsil dan asilmeltril ilnformasil, hal ilnil yang dapat

melndorong manajelmeln untuk melmbelri lkan ilnformasi l kelpada pelmelgang saham

laporan keluangan yang tildak akurat.

2. Teori Sinyal

Teloril silnyal (silgnalilng thelory) adalah pilhak pelngilrilm, juga dilkelnal selbagai l

pelmillilk ilnformasi l, melmbelrilkan ilsyarat atau silnyal dalam belntuk ilnformasil yang

melnunjukkan kondilsil bilsnils yang melnguntungkan bagil pilhak pelnelrilma (ilnvelstor

dan stakelholdelrs) (Spence, 1973) . Teloril silnyal juga melnjellaskan bagailmana

manajelmeln mellilhat pelrtumbuhan pelrusahaan dil masa delpan, yang akan

melmelngaruhil bagailmana ilnvelstor akan mellilhat pelrusahaan. Silnyal telrselbut

melngandung ilnformasil telntang upaya manajelmeln untuk melmelnuhil kelilngilnan
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pelmillilk. Ilnvelstor dan pellaku bilsnils mellilhat ilnformasil ilnil selbagail peltunjuk pelntilng

saat melmbuat kelputusan ilnvelstasil.

Telrlelbilh dahulu, ilnformasil yang dilbelri lkan olelh pelrusahaan dan diltelrilma olelh

ilnvelstor akan diltafsilrkan dan dilanalilsils untuk melnelntukan apakah iltu melnunjukkan

silnyal posiltilf atau nelgatilf. Melnurut teloril ilnil, manajelmeln akan belrusaha

melmbelrilkan pelsan yang posiltilf kelpada para pelmillilk saham pelrusahaan.

3. Teori Akuntansi Positif

Melnurut Watts dan Zilmmelrman (1990) teloril akuntansil posiltilf adalah untuk

melnjellaskan dan melmpreldilksil praktelk akuntansi l dalam pelrusahaan. Telori l ilnil

muncul delngan tujuan untuk melndelskrilpsilkan dan melnjellaskan bagailmana prosels

akuntansil dilmulail dan belrkelmbang, selrta bagai lmana ilnformasil akuntansil dilsajilkan

agar dapat dilaksels bailk olelh ilntelrnal maupun elkstelrnal pelrusahaan. Teloril akuntansil

posiltilf melngurailkan dan melnjellaskan praktelk manajelmeln laba dalam pelrusahaan.

Teloril ilnil juga belrkai ltan delngan bagailmana manajelmeln melmbuat kelputusan

kelbiljakan akuntansi l dan belradaptasil delngan standar akuntansil yang belrkelmbang.

Watts dan Zilmmelrman (1990) juga melnjellaskan bahwa teloril akuntansil posiltilf

dapat dilbagil melnjadil tilga faktor yang melmotilvasil telrjadilnya manajelmeln laba, yai ltu:

a. Bonus Plan Hypothelsils

Bonus plan hypothelsils melnyatakan bahwa relncana bonus pelrusahaan

atau kompelnsansil manajelmeln dalam pelrusahaan akan celndelrung melmillilh

dan melnggunakan meltodel-meltodel akuntansil yang akan melmbuat laba yang

dillaporkannya lelbilh tilnggi l. Konselp ilnil melngatakan bahwa kompelnsasil

yang diljanjilkan pelmillilk pelrusahaan kelpada manajelmeln pelrusahaan

melmotilvasil melrelka untuk belkelrja lelbilh bailk dan mellakukan kelcurangan

manajelmeln. Ilnil karelna konselp ilnil melmillilkil dasar bahwa kompelnsasil akan



17

melndorong manajelmeln untuk melnggunakan meltodel akuntansi l yang

melnghasillkan lelbilh banyak laba dilkarelnakan delngan laba yang selmakiln

tilnggi l akan melndapatkan melndapatkan kompelnsasil yang belsar pula. Hal ilnil

jilka dillakukan selcara nelgatilf melngakilbatkan pelmillilk pelrusahaan

melngalamil kelrugilan ganda, yai ltu melmpelrolelh ilnformasil palsu dan

melngelluarkan seljumlah bonus untuk selsuatu yang tildak selharusnya telrjadil.

b. Delbt to Elquilty Hypothelsils

Hilpotelsils ilnil melnyatakan bahwa pelrusahaan yang melmpunyai l rasi lo

antara utang dan elkuiltas lelbilh belsar, celndelrung akan melmillilh dan

melnggunakan meltodel-meltodel akuntansi l delngan laporan laba yang lelbilh

tilnggi l selrta melmillilkil kelcelndelrungan akan mellanggar pelrjanjilan utang

apabi lla ada manfaat dan keluntungan telrtelntu yang dapat dilpelrolelh yai ltu

jilka laba pelrusahaan yang telrlilhat selmakiln tilnggi l akan melnjaga relputasil

pelrusahaan dalam pandangan pilhak elkstelrnal. Namun, kondilsil ilnil melmbuat

selmua pilhak mellilhat kondilsil pelrusahaan delngan ilnformasil yang kellilru dan

melmbuat kelputusan bilsnils melnjadil kellilru pula. Akilbatnya daril hal telrselbut

adalah telrjadilnya kelsalahan yang fatal dalam melngalokasilkan sumbelr daya

pelrusahaan.

c. Poliltilcal Cost Hypothelsils

Poliltilcal Cost hypothelsils melnyatakan bahwa pelrusahaan celndelrung

akan melmillilh dan melnggunakan meltodel-meltodel akuntansil yang dapat

melmpelrkelci ll atau melmpelrbelsar laba yang dillaporkannya. Konselp ilnil

melmbahas bahwa para manajelmeln pelrusahaan melmillilkil kelcelndelrungan

untuk mellanggar relgulasil pelmelrilntah, selpelrtil salah satunya adalah undang-

undang pelrpajakan, jilka ada suatu manfaat atau keluntungan telrtelntu yang
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dapat dilpelrolelhnya. Manajelmeln pelrusahaan akan melmailnkan laba

pelrusahaan yang dillaporkan agar kelwajilban pelmbayaran tildak telrlalu tilnggi l

selhilngga alokasil laba selsuail delngan kelmauan pelrusahaan.

4. Profitabilitas

Profiltabilliltas melrupakan kelmampuan suatu pelrusahaan dalam melnghasillkan

laba sellama pelrilodel telrtelntu pada tilngkat pelnjualan, asselt dan modal saham

telrtelntu. Profiltabilliltas suatu pelrusahaan dapat dilnillail mellaluil belrbagail cara

telrgantung pada laba dan aktilva atau modal yang akan dilpelrbandilngkan satu

delngan lailnnya. Melnurut Dwilartil dan Hasi lbuan (2019) yang dilmaksud delngan

profi ltabilliltas adalah kelmampuan pelrusahaan dalam melncari l keluntungan. Rasilo

profi ltabilliltas dilgunakan untuk melngukur selbelrapa belsar tilngkat keluntungan yang

dapat dilpelrolelh pelrusahaan.

Pada umumnya nillail profiltabilliltas dapat dilgunakan selbagai l salah satu

ilndilkator untuk melngukur kilnelrja pelrusahaan (Dwiarti & Hasibuan, 2019) .

Selmakiln belsar keluntungan yang dilpelrolelh pelrusahaan maka selmakiln bailk pula

manajelmeln dalam melngellola pelrusahaan. Apabi lla profi ltabilliltas pelrusahaan

melnilngkat, dapat dilsilmpulkan, bahwa pelrusahaan mampu melngellola sumbelr daya

yang dilmillilkilnya selcara elfelktilf dan elfelsileln selhilngga dapat melmpelrolelh laba yang

dililngi lnkan. Jadil, dalam pelngukuran kilnelrja pelrusahaan pada dasarnya adalah

melnggunakan ukuran profiltabilliltas yang mana pelngukuran kilnelrja pelrusahaan

melrupakan dasar untuk melngukur kilnelrja manajelmeln dalam melngellola sumbelr

daya pelrusahaan, selhilngga dapat melmpelngaruhil manajelr untuk mellakukan

manajelmeln laba. Pelrhatilan calon stakelholdelrs yang belsar telrhadap tilngkat

profi ltabilliltas suatu pelrusahaan juga melnjadil alasan bagil manajelr untuk mellakukan

manajelmeln laba.
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Profiltabilliltas juga melmillilkil elmpat jelnils utama yang bilasanya dilgunakan

untuk melnillail tilngkat profi ltabilliltas

a. Profilt Margiln (Profilt Margiln on Salels)

Profilt Margiln melrupakan rasi lo yang dilgunakan untuk melngukur

margiln laba atas pelnjualan (salels) delngan cara melmbandilngkan antara laba

belrsilh seltellah pajak delngan pelnjualan belrsilh.

b. Relturn On Asselts (ROA)

Relturn On Asselts (ROA) melrupakan rasilo yang melnunjukkan hasill

atas jumlah aktilva yang dilgunakan dalam pelrusahaan. ROA juga dilgunakan

untuk melngukur elfelktilviltas dari l kelselluruhan opelrasi l pelrusahaan.

c. Relturn On Elquilty (ROEl)

Relturn On Elquilty (ROEl) melrupakan rasilo untuk melngukur laba belrsilh

selsudah pajak delngan modal selndilril. ROEl diltelntukan olelh kelmampuan

pelrusahaan melnghasi llkan profiltabilliltas atau marjiln keluntungan,

produktilviltas aselt untuk melnghasillkan pelndapatan, selrta pelnge llolaan

pelnggunaan utang selcara optilmal olelh pelrusahaan.

d. Elarnilng Pelr Sharel (Laba Pelr Saham)

Laba Pelr Le lmbar Saham melrupakan rasi lo untuk melngukur

kelbelrhasi llan manajelmeln dalam melncapail keluntungan bagi l pelmelgang saham.

Ilnil adalah ukuran kuncil dari l profiltabilliltas pelrusahaan dan bilasanya

dilgunakan untuk melnelntukan harga saham.

5. Leverage

Utang (lelvelragel) adalah pelrilmbangan antara total utang delngan modal selndilril

suatu pelrusahaan yang melnunjukkan kelmampuan pelrusahaan dalam melnggunakan

utang untuk melmbilayail ilnvelstasil. Rasilo lelvelragel ilalah rasi lo untuk melngukur
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sampail selbelrapa jauh aselt pelrusahaan dilbilayail delngan hutang (Puspita & Hartono,

2018). Lalu melnurut Suhartono dan Raka (2018) lelvelragel adalah hasill pelnggunaan

bilaya teltap dari l aselt atau pelnggunaan pelmbilayaan untuk melnilngkatkan tilngkat

pelngelmbalilan bagil pelmelgang saham. Belrdasarkan daril belbelrapa pelngelrtilan dilatas

maka dapat diltarilk kelsilmpulan, bahwa yang dilmaksud delngan lelvelragel adalah

suatu tilngkat kelmampuan pelrusahaan dalam melnggunakan aktilva dan atau dana

yang melmpunyai l belban teltap dalam rangka melwujudkan tujuan pelrusahaan

melmpelrbelsar tilngkat pelnghasillan bagil pelmillilk pelrusahaan.

Lelvelragel muncul karelna pelnundaan pelmbayaran untuk barang atau jasa yang

tellah diltelrilma olelh organilsasil dan daril dana yang dilpilnjam. Kelbiljakan lelvelragel

tilmbul dilkarelnakan olelh suatu pelrusahaan dalam melmbilayai l kelgi latan

opelrasilonalnya melnggunakan dana pilnjaman atau dana yang melmpunyai l belban

teltap selpelrtil bunga. Delngan melmpelrbelsar tilngkat lelvelragel, maka hal ilnil belrartil

tilngkat kelpastilan dari l relturn yang akan dilpelrolelh akan selmakiln tilnggil. Teltapil pada

saat yang belrsamaan selmakiln tilnggi l lelvelragel maka akan selmakiln tilnggil relsilko

yang dilhadapil selrta selmakiln tilnggil pula tilngkat relturn atau pelnghasillan yang

dilharapkan.

Namun, jilka pelngunaan lelvelragel yang telrlalu tilnggil dilsaat pelrusahaan yang

telrancam bangkrut, maka akan melnye lbabkan posilsil dilmana pelrusahaan telrjelbak

dalam tilngkat lelvelragel yang telrlalu tilnggi l dan sulilt untuk mellelpaskan belban

kelwajilban telrselbut. Olelh selbab iltu pelrusahaan harus mampu melngelndalilkan

tilngkat lelvelragel pelrusahaan selrta melnelrapkan manajelmeln laba yang optilmal

selhilngga laba yang dilpelrolelh dapat melmilnilmalilsilr relsilko yang diltanggung

pelrusahaan akilbat dari l lelvelragel yang dilbelbankan kelpada pelrusahaan.
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6. Free Cash Flow

Alilran kas belbas (Frelel cash flow) melrupakan kas yang belnar-belnar telrseldila

untuk dilbayarkan kelpada ilnvelstor (pelmelgang saham dan kreldiltur) seltellah

pelrusahaan mellakukan ilnvelstasil aselt teltap, produk baru, dan modal kelrja yang

dilbutuhkan pelrusahaan dalam melmpelrtahankan opelrasil yang seldang belrjalan. Jilka

selmakiln belsar selbuah pelrusahaan, maka hal ilnil melnandakan kondilsil keluangan

pelrusahaan bagus, karelna pelrusahaan melmillilkil dana yang cukup belsar dalam

mellakukan opelrasilonal pelrusahaan (Watriani & Serly, 2021) . Frelel cash flow

melmbelril gambaran kelpada para ilnvelstor bahwa dilvildeln yang dilbagilkan olelh

pelrusahaan bukan hanya selbagail stratelgi l melnyi lasatil pasar delngan tujuan

melnilngkatkan nillail pelrusahaan. Bagi l pelrusahaan yang melngakui l pelnge lluaran

modal, frelel cash flow melnjadil celrmilnan yang jellas melnge lnail pelrusahaan mana

yang masilh melmpunyai l prospelk dil masa yang akan datang atau tildak. Pasar akan

belrelaksil jilka telrlilhat ada frelel cash flow yang dapat melnilngkatkan prospelk melrelka

untuk melndapatkan dilvildeln dil masa yang akan datang.

Maka yang dilmaksud daril frelel cash flow melrupakan arus kas belbas yang

belrasal daril silsa arus kas opelrasi l dilkurangkan delngan pelngelluaran modal. Frelel

Cash Flow dapat dilgunakan untuk akuilsilsil dan ilnvelstasil modal delngan ori lelntasil

pelrtumbuhan, pelmbayaran kelwajilban kelpada kreldiltur, dan pelmbayaran kelpada

pelmelgang saham dalam belntuk dilvildeln. Pelrusahaan delngan frelel cash flow yang

tilnggi l juga dapat melmbelrilkan silnyal kelpada pilhak elkstelrnal selpelrtil kreldiltur dan

calon pelmelgang saham bahwa pelrusahaan telrselbut selhat dan dilduga lelbilh mampu

belrtahan dalam siltuasil yang buruk karelna pelrusahaan melmillilk kas telrseldila untuk

melmbayar dilvildeln, lelvelragel, dan melnilngkatkan pelrtumbuhan pelrusahaan

(Nathaniel & Arfianti, 2019).
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7. Manajemen Laba

Manajelmeln laba melrupakan kelgilatan manajelr delngan rangka melmbantu

jalannya opelrasi lonal pelrusahaan delngan mellakukan tilndakan manajelrilal telrhadap

laporan keluangan pelrusahaan. Manajelr mellakukan manajelmeln laba karelna selcara

konselptual harga saham pelrusahaan dilpelngaruhil laba dan relsilko. Laba pada

pelrusahaan melmillilkil kelcelndelrungan untuk nailk selcara konsilsteln daril waktu kel

waktu, namun pelluang pelnurunannya lelbilh belsar dari lpada tilngkat pelrtumbuhan

laba, hal ilnil melnjadil salah satu alasan melngapa manajelr mellakukan tilndakan

manajelmeln laba telrhadap laporan keluangan khususnya untuk melnghasillkan laba

yang tilnggi l. Hal telrselbut dillakukan delmil melnghi lndaril relsilko yang kelmungkilnan

bakal belsar telrjadi l pada pelrusahaan yang akan melngakilbatkan turunnya

kelmampuan pelrusahaan.

Kelmampuan pelrusahaan akan telrgolong bailk dapat dilbuktilkan delngan laporan

keluangan yang stabill selhilngga melnarilk milnat para ilnvelstor atau yang

belrkelpelntilngan telrhadap suatu pelrusahaan. Tilndakan manajelmeln laba adalah suatu

hal yang untuk melnilngkatkan kilnelrja dan pelrforma suatu pelrusahaan. Manajelmeln

laba adalah belrkai ltan delngan akuntansil keluangan hal ilnil dilkarelnakan ada

hubungan pilhak luar atau kelpelntilngan dilluar pelrusahaan. Manajelmeln laba adalah

pillilhan manajelr atas kelbiljakan akuntansi l atau tilndakan nyata yang akan

melmpelngaruhil laba untuk melncapail tujuan pellaporan laba telrtelntu (Scott, 2015, p.

445).

Melnurut Scott (2015, p. 448) belbelrapa motilvasil yang melndorong manajelr

untuk mellakukan manajelmeln laba antara lailn selbagail belrilkut:

a. Bonus Schelmel
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Manajelr melmillilkil ilnformasi l selcara akurat dan aktual melnge lnail

laba pelrusahaan selbellum mellakukan manajelmeln laba. Manajelr akan

belrusaha melngatur laba belrsilh agar dapat melmaksilmalkan bonus yang

akan dildapat. Dalam kontrak bonus dilkelnal dua ilstillah, yai ltu bogely

dan cap. Bogely melrupakan batas bawah untuk melndapatkan

kompelnsasil bonus, seldangkan cap adalah batas atas untuk

melndapatkan kompelnsasil bonus. Jilka laba belrada dil bawah bogely,

maka manajelr tildak melndapat bonus sama selkalil seldangkan jilka laba

belrada dil atas cap, maka manajelr juga tildak akan melndapat bonus

tambahan dan hanya akan melndapat bonus yang sudah diltelntukan olelh

pelrusahaan (pri lnsilpal). Jilka laba belrsilh belrada dil bawah bogely maka

manajelr akan celndelrung melmpelrkelcill laba delngan cara melmbelbankan

bilaya yang belsar pada pelrilodel ilnil selhilngga akan melngurangil bilaya

yang tilmbul pada pelrilodel belrilkutnya. Delngan mellakukan hal ilnil, laba

pelrilodel belrilkutnya akan melnilngkat selhilngga manajelr dapat

melmpelrolelh bonus yang lelbilh belsar pada pelrilodel belrilkutnya. Jilka laba

belrada dil atas cap, maka manajelr tildak akan melndapatkan bonus lelbilh

daril yang tellah diltelntukan pada tiltilk cap. Jadil pilhak manajelmeln akan

mellakukan manajelmeln laba untuk melndapatkan bonus selbelsar-

belsarnya.

b. Motilvasil Kontrak Lailn (Othelr Contractual Motilvatilon)

Dalam pelrusahaan belsar telntu melmelrlukan dana yang lelbilh belsar

untuk aktilviltas opelrasil pelusahaan maupun modal ilnvelstasil. Sellailn

delngan cara melnelrbiltkan saham, pelrusahaan dapat melmpelrolelh dana

belrupa pilnjaman daril kreldiltur. Saat pelrusahaan melndapatkan pilnjaman
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dana maka telrbelntuklah yang dilselbut delngan kontrak utang. Kontrak

utang bilasanya belrgantung pada varilabell-vari labell akuntansil yang

muncul daril moral hazard problelm antara manajelr dan pelmbelril

pilnjaman (kreldiltur). Moral hazard problelm adalah kelmungkilnan

manajelr belrtilndak oportunils dan belrpelrillaku melnyi lmpang delngan

kelpelntilngan pelmbelril pilnjaman selhilngga melnguntungkan pelmelgang

saham. Untuk melncelgah masalah ilnil, kontrak hutang jangka panjang

sellalu dilbuat pelrjanjilan telrtulils untuk melncelgah manajelr belrtilndak

belrlawanan delngan kelpelntilngan pelmbelril pilnjaman (kreldiltur), selpelrtil

pelmbagilan dilvildeln yang belrlelbilhan, melnambah jumlah pilnjaman, atau

melmbilarkan modal kelrja pelrusahaan turun sampail kelpada tilngkat

telrtelntu. Pellanggaran pelrjanjilan akan melmbelbankan bilaya yang belsar

yaknil bilaya langsung belrupa tilngkat bunga yang tilnggi l dan bilaya tildak

langsung daril pelnurunan hubungan bilsnils. Olelh karelna iltu manajelmeln

laba dapat melnjadil cara untuk melngurangil kelmungkilnan pellanggaran

pelrjanjilan utang, delngan melnilngkatkan laba pelrusahaan agar dapat

melngurangil kelmungki lnan pelrusahaan melngalamil gagal bayar

(telchnilcal delfault).

c. Untuk Melmelnuhil Laba yang dilharapkan Ilnvelstor dan Melmellilhara

Relputasil (To Melelt Ilnvelstor 's Elarnilng elxpelctatilons and Mailntailn

Relputatilon)

Pelrusahaan yang mellaporkan laba belsar dari l yang dilharapkan,

pelmelgang saham (stakelholdelrs) dapat melnilkmatil kelnailkan harga

saham pelrusahaan selcara silgni lfilkan selhilngga pelmelgang saham

(stakelholdelrs) melnganggap adanya kelmungki lnan kilnelrja pelrusahaan
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yang bailk dil masa delpan. Selbalilknya, pelrusahaan yang tildak dapat

melmelnuhil harapan pelmelgang saham (stakelholdelrs), maka pelrusahaan

akan melngalami l pelnurunan harga saham yang silgni lfilkan. Jilka tildak

dapat melncapail laba yang dil harapkan pelmelgang saham (stake lholdelrs),

maka pelmelgang saham (stakelholdelrs) melnillail manajelr pelrusahaan

tildak mampu melngellola pelrusahaan delngan bailk, Olelh selbab iltu,

manajelr telrdorong untuk mellakukan manajelmeln laba untuk

melmastilkan bahwa laba tellah selsuai l delngan harapan pelmelgang saham

(stakelholdelrs), telrutama jilka manajelr diljanjilkan untuk melndapatkan

jumlah bonus selbagai l ilmbalannya.

d. Pelnawaran Saham Pelrdana (Ilniltilal Publilc Offelrilngs)

Selorang manajelr pelrusahaan go publilc akan mellakukan

manajelmeln laba untuk melmpelrolelh harga yang lelbilh tilnggi l atas saham

yang telrbi lt delngan harapan melndapatkan relspon pasar yang posiltilf

telrhadap pelramalan laba selbagail silnyal daril nillail pelrusahaan. Untuk

melnarilk pelrhatilan para calon pelmelgang saham (stakelholdelrs),

pelrusahaan akan melmaksilmalkan laba pelrusahaan dan mellakukan

pelraatan laba.

Melnurut Scott (2015, p. 447) , pola manajelmeln laba dapat dillakukan delngan

cara selbagai l belrilkut:

1. Takilng a Bath

Takilng a Bath adalah pola manajelmeln laba yang dillakukan delngan

cara melnjadilkan laba pelrusahaan pada pelrilodel belrjalan melnjadil sangat

relndah bahkan rugil ataupun sangat tilnggil selcara tajam dilbandilngkan

delngan laba pada pelrilodel selbellumnya selrta melngakuil adanya bilaya-
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bilaya yang akan tilmbul pada pelrilodel yang akan datang dan kelrugilan

pelrilodel belrjalan selhilngga melngharuskan manajelmeln untuk

melmbelbankan pelrkilraan-pelrkilraan bilaya melndatang akilbatnya laba

pelrilodel belrilkutnya akan lelbilh tilnggi l. Takilng a bath telrjadil sellama

pelrilodel adanya telkanan organilsasil atau pada saat adanya relorgani lsasil

dil pelrusahaan ataupun pada saat pelngangkatan CElO baru.

2. Ilncomel Milnilmilzatilon

Ilncomel milnilmilzatilon adalah pola manajelmeln laba delngan cara

melnjadilkan laba pada laporan keluangan melnjadil lelbilh relndah dari l

pada laporan laba selsungguhnya. Ilncomel milnilmilzatilon dillakukan pada

saat pelrusahaan melngalamil profiltabilliltas sangat tilnggi l.

3. Ilncomel Maxi lmilzatilon

Ilncomel maxilmilzatilon adalah pola manajelmeln laba delngan cara

melnjadilkan laba pada laporan keluangan melnjadil lelbilh tilnggi l dari l pada

laporan laba selsungguhnya. Ilncomel maxilmilzatilon dillakukan delngan

tujuan melmpelrolelh bonus yang lelbilh belsar, melnilngkatkan keluntungan

dan untuk melnghilndari l dari l pellanggaran atas kontrak utang jangka

panjang.

4. Ilncomel Smoothilng

Ilncomel smoothilng adalah pola manajelmeln laba delngan cara

melmbuat laba akuntansil rellatilf konsilsteln dari l pelrilodel kel pelrilodel.

Dalam hal ilnil pilhak manajelmeln delngan selngaja melnilngkatkan atau

melnurunkan laba pelrilodel telrtelntu delngan maksud melngurangi l

fluktuasil laba yang telrlalu belsar karelna pada umumnya ilnvelstor

melnyukail laba yang rellatilf stabill.
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Belri lkut ilnil melrupakan jelnils modell-modell manajelmeln laba yang pelrnah

dillakukan:

1. Helaly Modell

Helaly Modell melnguji l manajelmeln laba delngan melmbandilngkan rata-

rata total akrual dil selluruh vari labell pelmbagilan manajelmeln laba. Studil

yang dillakukan olelh Helaly ilnil dalam Delchow, elt al., (1995) sangat

belrbelda delngan studil telrhadap manajelmeln laba lailnnya dalam

melmpreldilksil systelmatilc elarnilngs managelmelnt yang telrjadil dalam suatu

pelrilodel. Vari labell pelmilsah yang dilgunakannya melmbagil sampell kel dalam

tilga kellompok, yai ltu elarni lngs yang dilpreldilksil belsarnya dilnailkkan

(upward) satu kellompok, dan elarnilngs yang belsarnya dilturunkan

(downward) pada kellompok kelduanya, dan kellompok keltilga adalah

kellompok rata-rata elarnilngs. Tahapan sellanjutnya adalah melmbandilngkan

pasangan-pasangan delngan rata-rata total accruals kelpada kellompok

elarnilngs yang belsarnya dilnailkkan dan kellompok elarni lngs yang belsarnya

dilturunkan. Pelndelkatan telrselbut sama saja delngan melmpelrlakukan

kellompok obselrvasil untuk elarnilngs yang dilpreldilksil belsarnya dilnailkkan

selbagail elstilmatilon pelrilod dan kellompok obselrvasil untuk elarnilngs yang

belsarnya dilturunkan selbagail elvelnt pelrilod. Rata-rata total accruals pada

pelrilodel elstilmasi l sellanjutnya selbagai l pelngukur non-di lscreltilonary accruals.

2. Del Angello Modell

Modell ilnil melngujil manajelmeln laba delngan melnghi ltung pelrbeldaan

pelrtama dalam total akrual, dan delngan melngasumsilkan bahwa pelrbeldaan

pelrtama melmillilkil nillail nol yang dilharapkan belrdasarkan hilpotelsils nol

yang melnyatakan tildak ada manajelmeln laba. Modell ilnil melnggunakan
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total akrual pelrilodel lalu (dilskalakan delngan total aselt t-1) selbagail ukuran

akrual non-dilskrelsilonelr. Delchow, elt al., (1995) melnjellaskan bahwa Modell

Del Angello dapat dilpandang selbagail kasus khusus dari l Modell Helaly,

dilmana pelrilodel elstilmasil akrual non-dilskrelsilonelr dilbatasil pada

pelngamatan tahun selbellumnya. Gambaran umum Modell Helaly dan Del

Angello adalah bahwa kelduanya melnggunakan total akrual daril pelrilodel

elstilmasil kel proxil untuk akrual non-dilskrelsilonelr yang dilharapkan. Jilka

akrual non-dilskrelsilonelr konstan daril waktu kel waktu dan akrual

dilskrelsilonelr melmillilkil rata-rata nol pada pelrilodel elstilmasil, maka Modell

Helaly dan DelAngello akan melngukur akrual non-dilskrelsilonelr tanpa

kelsalahan. Namun, jilka akrual non-di lskrelsilonelr belrubah daril satu pelrilodel

kel pelrilodel lailnnya, maka keldua modell akan celndelrung melngukur akrual

non-dilskrelsilonelr delngan kelsalahan.

3. Jonels Modell

Meltodel ilnil melngusulkan selbuah modell yang melnye ldelrhanakan

anggapan bahwa akrual non-dilskrelsilonelr belrsilfat konstan. Modellnya

melncoba melngelndalilkan elfelk pelrubahan pada lilngkungan elkonomil

pelrusahaan telrhadap akrual non-di lskrelsilonelr. Delchow elt al., (1995)

melnjellaskan bahwa hasill pelrhiltungan Modell Jonels melnunjukkan bahwa

modell telrselbut belrhasi ll melnjellaskan selkiltar selpelrelmpat varilasil total

akrual. Asumsil yang telrsilrat dalam modell Jonels adalah bahwa pelndapatan

bukan dilskrelsilonelr. Jilka pelndapatan dilkellola mellaluil pelndapatan

dilskrelsilonelr, maka Modell Jonels akan melnghapus selbagilan dari l

pelndapatan yang dilkellola dari l proxy akrual dilskrelsilonelr. Milsalnya,

pelrtilmbangkan siltuasi l dilmana manajelmeln melnggunakan
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kelbiljaksanaannya untuk melmpelrolelh pelndapatan pada akhilr tahun saat

uang bellum diltelrilma dan sangat dilpelrtanyakan apakah pelndapatan

telrselbut tellah dilpelrolelh. Hasill dari l pelrtilmbangan manajelrilal ilnil akan

melnilngkatkan pelndapatan dan jumlah akrual (mellaluil pelnilngkatan

pilutang). Modell Jonels melnelrjelmahkan total akrual yang belrhubungan

delngan pelndapatan dan olelh karelna iltu akan melnge lkstrak komponeln

akrual dilskrelsilonelr ilnil, yang melnye lbabkan elstilmasil manajelmeln laba

melnjadil bilas telrhadap nol.

4. Modilfileld Jonels Modell

Delchow elt al., (1995) melmpelrtilmbangkan velrsil modilfilkasil Modell

Jonels dalam anali lsils elmpilrils. Modilfilkasil ilnil dilrancang untuk

melnghillangkan kelmungki lnan dugaan Modell Jonels untuk melngukur

akrual dilskrelsilonelr delngan kelsalahan keltilka dilskrelsil manajelmeln

dillakukan telrhadap pelndapatan. Dalam modell yang dilmodilfilkasil, akrual

non-dilskrelsilonelr dilpelrkilrakan sellama pelrilodel pelrilstilwa yai ltu, sellama

pelrilodel dilmana manajelmeln laba dilhilpotelsilskan. Pelnye lsuailan yang

dillakukan telrhadap Modell Jonels aslil adalah bahwa pelrubahan pelndapatan

dilselsuai lkan delngan pelrubahan pilutang pada pelrilodel keljadilan. Modell

Jonels aslil selcara ilmplilsilt melngasumsilkan bahwa dilskrelsil tildak dillakukan

telrhadap pelndapatan bailk dalam pelrilodel elstilmasil atau pelrilodel pelrilstilwa.

Velrsil Modilfi lkasil Modell Jonels selcara ilmplilsilt melngasumsilkan bahwa

selmua pelrubahan dalam pelnjualan kreldilt pada pelrilodel keljadilan belrasal

daril manajelmeln laba, hal ilnil dildasarkan pada pelnalaran bahwa lelbilh

mudah melngellola pelndapatan delngan melnelrapkan dilskrelsil atas

pelngakuan pelndapatan atas pelnjualan kreldilt darilpada melnge llola
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pelndapatan delngan melnelrapkan dilskrelsil atas pelngakuan pelndapatan atas

pelnjualan tunail (Dechow et al., 1995) . Jilka modilfi lkasil ilnil belrhasill, maka

pelrkilraan manajelmeln laba selharusnya tildak lagil bilas telrhadap nol dalam

sampell dilmana manajelmeln laba tellah dillakukan mellaluil pelngellolaan

pelndapatan.

Daril pelmbahasan dilatas, dapat dilsilmpulkan bahwa manajelmeln laba adalah

suatu tilndakan yang dillakukan olelh manajelr keluangan delngan tujuan melnghasi llkan

laba yang tilnggi l atau telknilk melmanilpulasil data telrkailt delngan laba pelrusahaan

yang dilcantumkan pada laporan keluangan atau delngan maksud melmbelrilkan

keluntungan bagil pelrusahaan atau untuk kelpelntilngan prilbadil. Data yang

diltampillkan pada laporan keluangan melrupakan data yang tildak nyata. Hal telrselbut

dillakukan delmil keluntungan prilbadil pilhak telrtelntu atau juga dillakukan untuk

melnari lk para ilnvelstor untuk mellakukan ilnvelstasil kelpada pelrusahaan yang

belrsangkutan yang dilmana hal telrselbut dapat melmbelrilkan keluntungan bagi l

pelrusahaan.

B. Penelitian Terdahulu

Telrdapat belbelrapa pelnelliltilan yang belrhubungan melnge lnail pelngaruh profiltabilliltas,

lelvelragel, dan frelel cash flow telrhadap manajelmeln laba. Pelnelliltil melmakail peldoman daril

belbelrapa pelnelliltilan telrdahulu yang pelrnah dillakukan selbagail belri lkut:

1. Kodrilyah dan Fi ltril (2017) delngan judul pelnelliltilan Pelngaruh Frelel Cash

Flow dan Lelvelragel telrhadap Manajelmeln Laba pada Pelrusahaan

Manufaktur dil BElIl. Vari labell yang dilgunakan dalam pelnelliltilan ilnil adalah

frelel cash flow dan lelvelragel. Hasill pelnelliltilan delngan meltodel kuantiltatilf

anali lsils relgrelsil lilnilelr belrganda ilnil melnyatakan bahwa frelel cash flow
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belrpelngaruh posiltilf telrhadap manajelmeln laba seldangkan lelvelragel

melnunjukkan hasill yang tildak belrpelngaruh telrhadap manajelmeln laba.

2. Nilngsi lh (2019) delngan judul Pelngaruh Profiltabilliltas, Ukuran Pelrusahaan,

Lelvelragel, dan Pelrelncanaan Pajak telrhadap Manajelmeln Laba. Vari labell

yang dilgunakan dalam pelnelliltilan ilnil adalah profi ltabilliltas, ukuran

pelrusahaan, lelvelragel, dan pelrelncanaan pajak. Hasill pelnelliltilan delngan

meltodel kuantiltatilf anali lsils relgrelsil lilnilelr belrganda ilnil melnyatakan bahwa

profi ltabilliltas, lelvelragel, dan pelrelncanaan pajak melnunjukkan hasill

silgni lfilkan nelgatilf yang cukup belsar, dan ukuran pelrusahaan belrpelngaruh

silgni lfilkan telrhadap manajelmeln laba.

3. Jellantil (2020) delngan judul Pelngaruh Rasilo Profiltabilliltas, Frelel Cash Flow,

dan Lelvelragel telrhadap Manajelmeln Laba. Varilabell yang dilgunakan dalam

pelnelliltilan ilnil adalah profiltabilliltas, frelel cash flow, dan lelvelragel. Hasill

pelnelliltilan delngan meltodel kuantiltatilf analilsils relgrelsil lilnilelr belrganda ilnil

melnyatakan bahwa frelel cash flow, profi ltabilliltas, dan lelvelragel tildak banyak

belrpelngaruh pada manajelmeln laba.

4. Hasty dan Helrawatil (2017) delngan judul Pelngaruh Struktur Kelpelmillilkan,

Lelvelragel, Profiltabilliltas dan Kelbiljakan Dilvildeln telrhadap Manajelmeln Laba

delngan Kualiltas Audilt selbagai l Vari labell Modelrasil. Vari labell yang

dilgunakan dalam pelnelliltilan ilnil adalah struktur kelpelmillilkan, lelvelragel,

profi ltabilliltas dan kelbiljakan dilvildeln. Hasi ll pelnelliltilan delngan meltodel

kuantiltatilf analilsils relgrelsil lilnilelr belrganda ilnil melnyatakan bahwa

Kelpelmillilkan manajelri lal, profiltabilliltas, lelvelragel dan kelbiljakan delvildeln

dapat melmelngaruhi l manajelmeln laba. Akan teltapil kualiltas audilt tildak

mampu melmodelrasil hubungan telrselbut.
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5. Agustila (2013a) delngan judul pelnelliltilan Pelngaruh Faktor Good Corporatel

Govelrnancel, Frelel Cash Flow, dan Lelvelragel Telrhadap Manajelmeln Laba.

Vari labell yang dilgunakan, antara lailn Ukuran Komiltel Audilt, proporsil

delwan komilsarils ilndelpelndeln, kelpelmillilkan ilnstiltusilonal, kelpelmillilkan

manajelrilal, frelel cash flow, lelvelragel, dan ukuran pelrusahaan. Dari l

pelnelliltilan yang dillakukan melmpelrolelh hasill, antara lailn bahwa vari labell-

vari labell good corporatel govelrnancel tildak belrpelngaruh telrhadap praktelk

manajelmeln laba, seldangkan varilabell frelel cash flow belrpelngaruh nelgatilf

silgni lfilkan telrhadap manajelmeln laba dan vari labell lelvelragel belrpelngaruh

telrhadap manajelmeln laba.

6. Watriani dan Serly (2021) dengan judul Pengaruh Free Cash Flow terhadap

Manajemen Laba: Studi pada Perusahaan Jasa Sektor Property dan Real

Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2019. Vari labell

yang dilgunakan dalam pelnelliltilan ilnil adalah free cash flow. Daril pelnelliltilan

yang dillakukan melmpelrolelh hasill, bahwa free cash flow berpengaruh

positif terhadap manajemen laba secara signifikan.

7. Purnama (2017) dengan judul Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Ukuran

Perusahaan, Kepemilikan Institusional dan Kepemilikan Manajerial

terhadap Manajemen Laba. Vari labell yang dilgunakan dalam pelnelliltilan ilnil

adalah profitabilitas, leverage, kepemilikan institusional dan kepemilikan

manajerial. Dari l pelnelliltilan yang dillakukan dipelrolelhlah hasill, bahwa

profitabilitas berpengaruh positif terhadap manajemen laba, leverage dan

kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap menajemen laba serta

kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.
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C. Kerangka Pemikiran

Gambar 2. 1

Kerangka Pemikiran

Belrdasarkan kelrangka pelmilkilran ilnil, pelnelliltil akan melnjellaskan melnge lnail

hubungan atau keltelrkai ltan antar vari labell yang akan diltelliltil.

1. Pengaruh Profitabilitas terhadap Manajemen Laba

Profiltabilliltas umumnya melrupakan ilndilkator pelnillailan pelrusahaan dalam

melngukur kilnelrja pelrusahaan. Be lrdasarkan silgnalilng thelory, apabilla pelrusahaan

mampu melngellola aselt yang dilmillilkil melnjadil selbuah keluntungan, maka hal

telrselbut akan melnjadil nillail posiltilf bagil pelrusahaan. Hal ilnil dillakukan untuk

melmbuat pelrusahaan melnjadil lelbilh bai lk lagil dan dapat melnari lk pelrhatilan

ilnvelstor untuk melnanamkan modal pada pelrusahaan telrselbut selhilngga dapat

melnguntungkan keldua bellah pilhak (Dwiarti & Hasibuan, 2019) . Olelh selbab iltu,

manajelr telrmotilvasil mellakukan manajelmeln laba delmil melnilngkatkan nillail

pelrusahaan dil mata publilk. Lalu, berdasarkan agency theory dan bonus plan

hypothesis theory, jika semakin tinggi laba yang dihasilkan perusahaan, maka

bonus atau kompensasi yang akan terima manajemen akan semakin besar.
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Hasill pelnelliltilan yang dillakukan olelh Hasty dan Helrawaty (2017) serta

Purnama (2017) melnunjukkan bahwa profiltabilliltas melmbelrilkan pelngaruh yang

posiltilf telrhadap manajelmeln laba.

2. Pengaruh Leverage terhadap Manajemen Laba

Lelvelragel melrupakan belsaran tilngkat utang dalam melndanail total aselt

pelrusahaan. Hal ilnil bilsa dilsilmpulkan, jilka selmakiln belsar tilngkat rasilo dari l

lelvelragel telrselbut, artilnya pelndanaan aselt delngan lelvelragel selmakiln banyak. Hal

ilnil melnyuliltkan pelrusahaan untuk melmpelrolelh tambahan pilnjaman karelna

dilkhawatilrkan pelrusahaan tildak mampu melnutupil lelvelragel yang dilmillilkilnya.

Pada agency thelory dan delbt to elquilty hypothelsils diljellaskan bahwa lelvelragel

pelrusahaan akan belrdampak pada belsaran pelrolelhan pilnjaman dari l kreldiltur,

dilmana kreldiltur akan melmilkilrkan kelmampuan pelrusahaan dalam melmbayar

pilnjaman, seldangkan pelrusahaan belrtujuan untuk melmpelrolelh pilnjaman yang

belsar. Berdasarkan signalling theory, jika leverage berada pada tingkat yang

tinggi, maka akan dianggap sebagai sinyal bagi pemangku kepentingan bahwa

perusahaan memiliki resiko keuangan yang besar. Hal ilnil melngakilbatkan manajelr

pelrusahaan ilngi ln melnilngkatkan laba ataupun menstabilkan leverage dan aselt

pada pelri lodel telrtelntu untuk melngurangil bilaya yang mungki ln telrjadil dil dalam

kontrak yang belrjalan yang seldang dillakukan olelh pelrusahaan.

Pada hasi ll pelnelliltilan telrdahulu yang dillakukan olelh pelnelliltilan yang

dillakukan olelh Nilngsi lh (2019) melnunjukkan bahwa lelvelragel melmillilkil pelngaruh

yang nelgatilf telrhadap manajelmeln laba.
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3. Pengaruh Free Cash Flow dengan Manajemen Laba

Frelel Cash Flow yang tellah telrseldila bagil pelmelgang saham harus

dildilstrilbusilkan delngan telpat. Hal ilnil belrtujuan agar pelrusahaan masilh melmillilkil

kas yang telrseldila untuk ilnvelstasil pelrusahaan seltellah mellakukan pelmbagilan

dilvildeln. Tanpa pelmantauan yang melmadai l, pelrusahaan delngan kas yang relndah

dapat muncul yang melmbuat pelrusahaan tildak melmillilkil ilnvelstasil tambahan untuk

kelgi latan pelrusahaan, selhilngga hal telrselbut dapat belrdampak pada tilndakan

manajelr keluangan untuk mellakukan tilndakan manajelmeln laba untuk

melnilngkatkan pelndapatan melrelka.

Pada agelncy thelory dan bonus plan hypothesis diljellaskan bahwa adanya

pelrbeldaan antara pilhak manajelmeln delngan pelmelgang saham, dilkarelnakan

pelmelgang saham melmillilkil kelpelntilngan untuk melmaksilmalkan keluntungan atau

kelkayaannya selhilngga melngi lngi lnkan frelel cash flow telrselbut dilbagilkan selbagai l

dilvildeln seldangkan manajelr lelbilh melngi lngilnkan frelel cash flow dilgunakan untuk

melmbilayail ilnvelstasi (Irawan & Apriwenni, 2021) l. Sedangkan menurut signalling

theory jika perusahaan memiliki free cash flow yang tinggi, hal ini akan menjadi

sinyal yang positif kepada calon investor karena perusahaan memiliki keuangan

yang kuat untuk membayar dividen dan melunasi utang.

Hal ilnil akan belrpelngaruh telrhadap adanya tilndakan manajelmeln laba. Hasill

pelnelliltilan yang dillakukan Kodrilyah dan Fi ltril, (2017) serta Watriani dan Serly

(2021), menunjukkan manajelmeln laba dilpelngaruhil selcara posiltilf olelh kilnelrja frelel

cash flow.

D. Hipotesis

Belrdasarkan kelrangka pelmilkilran dil atas, maka dapat dilajukan hilpotelsils-

hilpotelsils selbagai l belrilkut:
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H1: Profiltabilliltas belrpelngaruh posiltilf telrhadap manajelmeln laba

H2: Lelvelragel belrpelngaruh nelgatilf telrhadap manajelmeln laba

H3: Frelel Cash Flow belrpelngaruh posiltilf telrhadap manajelmeln laba


